1= ENERGOPROJEKT
HOLDING a.d.

Na osnovu ¢lana 64. Zakona o trzistu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata
(SL. glasnik RS br. 47/2006) i ¢lanova 6. 1 7. Pravilnika o sadrzini i nacinu izveStavanja javnih
drustava i obavestavanja o posedovanju akcija sa pravom glasa (Sl. glasnik RS br. 100/06 i
116/06), Energoprojekt Holding a.d. iz Novog Beograda, Bulevar M. Pupina 12 (mati¢ni broj
07023014, delatnost 74150 Holding poslovi) objavljuje:

IZVESTAJ O BITNOM DOGADPAJU
(REDEFINISANJE KORPORATIVNE STRUKTURE SISTEMA ENERGOPROJEKT
- REVIDOVAN DINAMICKI PLAN REALIZACIJE )

Upravni odbor Energoprojekt Holding a.d. je na svojoj 16. sednici odrzanoj 26.05.2010.
godine usvojio revidovan dinamicki plan projekta »Redefinisanje korporativne strukture
sistema Energoprojekt«, a na predlog IzvrSnog odbora Energoprojekt Holding a.d. i
Generalnog direktora sa 29. sednice IzvrSnog odbora Energoprojekt Holding a.d. odrzane
dana 19.125.05.2010. godine koji glasi:

"Izvrsni odbor Energoprojekt Holding a.d. je razmotrio aktuelno stanje projekta

"Redefinisanje korporativne strukture sistema Energoprojekt", polazeéi od:

- odluke Izvrsnog odbora Energoprojekt Holding a.d. sa 4. sednice od 3.11.2009. godine
(tacka 3) i1 odluke Upravnog odbora Energoprojekt Holding a.d. sa 7.sednice od
18.11.2009. (tacka 2), kojima je postupak zapocet.

- aktivnosti koje su u toku (procena vrednosti zavisnih druStava radi utvrdivanja
vrednosti srazmere zamene akcija za potrebe statusnih promena, izrada nacrta ugovora
0 spajanju uz pripajanje i zajednickih izvestaja upravnih odbora drustava koja se
spajaju itd);

- odredenih otvorenih pitanja u dosadasnjem toku postupka (rezultati procena vrednosti
zavisnih drustava radi utvrdivanja vrednosti srazmere zamena akcija za potrebe
statusnih promena, potencijalna prodaja drzavnog paketa akcija strateSkom partneru
itd);

- aktuelnih aspekata svetske ekonomske krize;

- aktuelnog statusa i referenci/perspektiva sistema Energoprojekt.

Projekat "Redefinisanje korporativne strukture sistema Energoprojekt" pokrenut je u svetlu
programa razvoja sistema Energoprojekt, a u aktuelnim uslovima svetske - ekonomske krize.

Projekat predstavlja suStinsku meru antikriznog upravljanja i rukovodenja radi stvaranja
preduslova za poslovanje u ambijentu ekonomske krize, prevazilazenju njenih negativnih
uticaja i stvaranju preduslova za rast u periodu nakon krize.

Izvrsni odbor Energoprojekt Holding a.d. je analizirao aspekte nastanka svetske ekonomske
krize, njene aktuelne manifestacije i uticaje na uslove poslovanja sistema Energoprojekt, kao i
poziciju sistema Energoprojekt u zavisnosti od statusa korporativne strukture Sistema u
sadasnjem i budu¢em periodu, a prema slede¢em:



Svetska ekonomska kriza i uslovi poslovanja sistema Energoprojekt

Tekuca svetska ekonomska kriza ima strukturni karakter i posledi¢nu recesiju i kao takva se
negativno odrazava na uslove u kojima sistem Energoprojekt posluje.

Istorijski aspekti nastanka krize

Krize u svetskom ekonomskom i drustvenom sistemu imaju cikli¢an karakter, pa je takav i
njihov uticaj na sveobuhvatne uslove poslovanja kompanija, ukljucujuéi i Energoprojekt.
Krajem 1960-tih i poc¢etkom 1970-tih godina u svetskom druStvenom sistemu su se odigrali
znacajni dogadaji i to je period koji je oznacio pad dva normalna ciklusa savremenog
svetskog ekonomskog i politickog sistema — ciklusa hegemonije i opsteg ekonomskog ciklusa
1 otpocinjanje procesa koji nazivamo »neoliberalna globalizacija«. To je period u kome je
Energoprojekt zapoceo svoju uspesnu poslovnu ekspanziju u inostranstvu.

Takvoj ekspanziji Energoprojekta su pogodovali tadasnji politicki polozaj SFRJ, uslovi i
dogadjaji posle prve energetske krize 1973. godine i ukidanja »zlatnog standarda« (dolarov
ekvivalent u zlatu), kada se uspostavlja trend prelaska sa stvaranja profita iz proizvodnje, na
stvaranje profita iz finansijskih spekulacija. Osnovni mehanizam tih spekulacija se sastojao u
povecanju potrosnje pomocu kreditiranja, od Cega je Energoprojekt imao znacajne koristi
poslujuéi u zemljama tre¢eg sveta koje su se zaduzivale na medunarodnom trzistu kapitala i
finansirale objekte koje je Energoprojekt gradio.

Kroz vreme nastajali su i izduvavali se mehuri eksplozivnog rasta — poCevsi od nacionalnog
duga drzava w»treceg sveta« 70-tih godina (zemlje u razvoju/nesvrstane u kojima je tada
Energoprojekt ostvarivao znacajne poslovne rezultate), preko »prljavih« obligacija krupnih
korporacija 80-tih godina, potrosacke zaduzenosti 90-tih godina, spoljnog duga americke
vlade u eri Bus$a, zaklju¢no sa aktuelnim poslednjim mehurom — dotacije bankama, masovna
emisija dolara i intervencije drzava u podrSci ekonomski znacajnim poslovnim subjektima -
kada je veé proglaSen nastanak svetske ekonomske krize.To je okruZenje u kome
Energoprojekt sada posluje.

Aspekti globalnog i lokalnog okruzenja u kojima poslujemo

Dvadeseti vek je civilizacija zapocela sa 1,7 milijardi stanovnika, a danas ve¢ postoji 6,7
milijardi stanovnika. Antropolosko opterec¢enje i ograniceni resursi (hrana, voda, nafta, gas,
ugalj) su izazovi koji dodatno zaosStravaju aktuelnu ekonomsku krizu.

Sada je vec kao aksiom postavljeno, da je reSavanje aktuelne svetske ekonomske krize jedino
mogucée kroz nova tehnicko-tehnoloska dostignuca i inovacije - ekonomija znanja, osvajanje
novih obnovljivih energetskih izvora - energetika 1 reSavanje ekoloSkih izazova vezanih za
prekomernu eksploataciju resursa - ekologija. Navedene oblasti predstavljaju globalne
izazove i okruZenje Srbije i samim tim diktiraju uslove u kojima posluje Energoprojekt,
odnosno opredeljuju strategiju njegovog daljeg nastupa.

Pored toga, specificne (unutrasnje) izazove Srbije Cine i slabo razvijena infrastruktura i
oblast socijalne politike.

Upravo iz navedenih pet oblasti: infrastruktura, ekonomija znanja, socijalna politika,
energetika i ekologija se sastoji dokument »Plan razvoja Srbije do 2020. godine« za koji je



najavljeno da ¢e biti izraden do sredine 2010. godine i koji ¢e biti uraden po ugledu na plan
Evropske unije »Evropa 2020.«. Kada bude objavljen, takav dokument bi¢e znacajna podloga
za finaliziranje novog srednjerocnog plana rada i razvoja sistema Energoprojekt ¢ija je izrada
u toku.

Smanjena potrosnja, zaoStrena konkurencija globalne ekonomije i nedostatak investicija
doveli su do masovne primene strategije niskih cena i niskih troSkova (ukljucujuéi i plate
zaposlenih) u poslovanju kompanija, a »neoliberalna globalizacija« je dovela do otvorenosti
nacionalnog trzista i povecanja konkurencije (Cesto nelojalne), Sto se sve zajedno negativno
odrazava na uslove u kojima posluje Energoprojekt (u zemlji i inostranstvu).

Korporativna struktura sistema Energoprojekt i njeno redefinisanje

Do sredine XX veka smatralo se da je korporativna struktura odredena kod osnivanja firme i
fiksirana za svagda. DanaSnja teorija i praksa smatraju da je korporativna struktura Zivi
organizam koji se prilagodava misiji, viziji i strategiji korporacije, geopolitickim uslovima,
uslovima na trzi§tu roba i ulsuga koje korporacija nudi, kao i uslovima na trziStu rada i
kapitala, i to kontinualno. Redefinisanje korporativne strukture je prestalo da bude projekat
koji_ima pocetak i kraj, ve¢ je postalo proces koji se neprekidno odvija razliitim
intenzitetom.

U sadasnjim uslovima krize pred menadZmentom i upravom svake multinacionalne
kompanije, pa i sistema Energoprojekt, je veliki izazov da odabere odgovarajucu strategiju i
korporativnu strukturu, kojom ¢ée se povecati ekonomska bezbednost korporacije, ocuvati
kapital i profitabilnost, obezbediti sinergija i dalji rast sistema Energoprojekt i ocuvati radna
mesta zaposlenih.

Konkretno, razmatraju¢i korporativnu strukturu sistema Energoprojekt imamo dva mogucéa
reSenja — zadrzavanje postojeceg stanja i integraciju sadasnjih zavisnih drustava.

a)Zadrzavanje postojece korporativne strukture (maticna kompanija Energoprojekt Holding
a.d. i osam zavisnih a.d. )

Zadrzavanje postojece korporativne strukture kao skupa usitnjenih entiteta, odnosno zavisnih
akcionarskih drustava, zbog jake konkurencije, niskih cena i cikli¢nih kriznih talasa u
delatnostima, doves¢e do potrebe za unakrsnim subvencionisanjem kao i kreditnih
opterecenja. Na kratak rok, ovo ima za posledicu preveliko finansijsko opterecenje Sistema i
opasnost od kolapsa pojedinih entiteta-zavisnih drustava, odnosno gubljenje pojedinih
delatnosti, pa i trzista.

Trenutno je kriza izrazena u oblasti visokogradnje, dok se u bliskoj buduénosti moze
ocekivati da se talas krize preseli delimi¢no i u oblast niskogradnje. Oc¢ekivano seljenje talasa
krize u oblast niskogradnje bi¢e uzrokovano ostrom konkurencijom i zahtevom za niskim
proizvodnim cenama , kao i teSkotama vezanim za finansiranje zbog budzetskih deficita
velikog broja zemalja u kojima se posluje i sve tezeg obezbedivanja finansiranja iz
medunarodnih izvora.

Istovremeno nedostatak nafte i visoka cena tog energenta usmerice investicije ka zeleznickoj
infrastrukturi i saobracaju kao i elektro energetici (ukljucujuci, kako se sada ¢ini, i nuklearnih
izvora u okruzenju).



Sliéno razmatranje se moze uciniti u navedenim oblastima i za delatnosti projektovanja i
konsaltinga. Savremeni energetski objekti najéeS¢e su kombinacija energetike i vodoprivrede.
Projekti ocuvanja ¢ovekove zivotne sredine su neizbezna komponenta svakog novog projekta
i sve su slozeniji i zahtevniji. Izdvajanje finansijskih sredstava za ekoloske projekte je u
stalnom porastu, pa je svrsishodno ekoloske aktivnosti objediniti i ojacati.

Sa danasnjom korporativnom strukturom, sistem Energoprojekt nespremno docekuje
ocekivane ekspanzije u infrastrukturi (na pr. obnavljanju i1 izgradnji zeleznice u Srbiji),
energetici i ekologiji, niti sa istom na adekvatan nacin moze upravljati rizicima u poslovanju,
koji su zbog tekuce svetske ekonomske krize jos izrazeniji nego ranije.

Nastanak i razvoj svetske ekonomske krize samo potvrdjuju ve¢ usvojeno opredeljenje da se
postojece stanje menja, odnosno ide u pravcu integracija, o ¢emu su organi Energoprojekt
Holding a.d. kao mati¢ne kompanije Sistema blagovremeno doneli viSe vaznih odluka.

b)Redefinisanje korporativne strukture kroz integracije sadasnjih zavisnih drustava

Ciljevi integracija treba da obezbede, pored navedenog u odlukama IzvrSnog odbora

Energoprojekt Holding a.d. (4. sednica od 3.11.2009. godine, tacka 3) i Upravnog odbora

Energoprojekt Holidng a.d. (7.sednice od 18.11.2009., tacka 2) kojima je postupak

redefinisanja korporativne strukture Sistema zapocet, i:

- unapredenje strateske pozicije sistema Energoprojekt

- da se odrzi i vrednuje sveobuhvatni integritet sistema Energoprojekt (poslovni,
kadrovski, resursa, imovine, trzista i delatnosti)

Integracije zavisnih druStava u sluéaju sistema Energoprojekt predstavljaju w»zdruzivanje
interesa«, kojim ¢e se efektivnije upotrebiti resursi dva ili viSe zavisnih drustava, zbog
zajedni¢kog postizanja individualnih ciljeva koji su povezani sa misijom svakog druStva,
mati¢ne kompanije Energoprojekt Holding a.d., odnosno Sistema u celini.

U danasnjoj ekonomiji svaka kompanija, pa i ona sa strategijom usmerenom na nisku cenu
proizvoda i najnizi nivo profita, pre ili kasnije dobije konkurenciju koja nudi nizu cenu, uz
manji profit, za isti proizvod. Stoga, u trenutnoj globalnoj ekonomiji, sve vise preovladjuje
stav da bez obzira koliko je jaka neka kompanija, strategija koja se zasniva samo na
takmicenju u ceni, sama po sebi ne obezbedjuje nuzno odrzivu konkurentnu prednost, te se
reSenje trazi u integracijama.

Takve integracije u sistemu Energoprojekt se odnose na stvaranje novih zavisnih drustava,
koja ce imati ve¢u ekonomsku bezbednost i rezultate, u meri u kojoj bilo koje sadasnje
pojedina¢no zavisno druStvo ne bi moglo da ih ostvari samo i time obezbediti sinergiju u
poslovanju kao 1 koristi i sigurnost za zaposlene 1 akcionare.

e Vertikalna integracija

Vertikalna integracija podrazumeva integraciju saglasno proizvodnom lancu, odnosno
krajnjem proizvodu (na primer put, hidroelektrana, zgrada i sli€no) i u slu€aju sistema
Energoprojekt, to bi bile integracije na relaciji projektant-izvodjac, na primer Arhitektura a.d.-
Visokogradnja a.d. ili HidroinZenjering a.d.-Niskogradnja a.d., odnosno Entel a.d. i Oprema
a.d..



U slucaju sistema Energoprojekt vertikalna integracija je u suprotnosti sa usvojenim
opredeljenjem (19. sednica Upravnog odbora Energoprojekt Holding a.d. od 22.05.2008.,
kada je usvojena studija konsultanta Roland Berger), da delatnosti projektovanja i konsaltinga
odnosno izvodjenja i inZenjeringa treba sprovoditi kroz odvojene pravne subjekte, zbog
izbegavanja tzv konflikta interesa, tehnoloskih, kadrovskih, razvojnih i drugih specificnosti /
razlika u ovim delatnostima i adekvatnog vodjenja politike rizika sa nivoa Sistema.

S obzirom da je usmerena na specifi¢an proizvod, vertikalna integracija je troma 1 neelasti¢na
na trziS$ne turbulencije, a to je upravo aktuelno stanje izazvano nastankom i razvojem svetske
ekonomske krize i zato, pored prethodno navedenog, vertikalna integracija ne treba da bude
opredeljenje za integracije u sistemu Energoprojekt, u sadasnjem trenutku i nastupajucem
srednjorocju, bilo da se radi o napred navedenim primerima pojedina¢nih integracija ili o
sveobuhvatnoj integraciji svih postojeéih zavisnih drustava u jedno pravno lice.

e Horizontalne integracije

Horizontalna integracija podrazumeva integraciju srodnih delatnosti, §to bi u slucaju sistema
Energoprojekt bile integracije na relaciji projektant-projektant i izvodjac¢-izvodjac, na primer
Entel a.d.-HidroinZenjering a.d. ili Niskogradnja a.d.-Visokogradnja a.d.
Ovakve integracije podrazumevaju nameru da se ostvari sinergija, da se ojaca trziSna mo¢ i da
se ostvari brz pristup stranim trziStima, uz sledec¢e ekonomske i druge poslovne motive:

1. Teznja da se postigne ekonomija obima zdruzivanjem produktivnih sila i veci

trzi$ni obuhvat novog entiteta u odnosu na pojedinacne;

2. Redukovanje troskova putem: eliminacije duplih filijala, ino preduzeca,
zaklju¢aka u inostranstvu, uspostavljanjem zajednickog lanca snabdevanja,
smanjenjem potrebe za angazovanjem podizvodja¢a, smanjenje troskova
kamata na kredite, i sl;

3. Povecanje kreditnog i garantnog potencijala i jace bilanse;

4. Povecanje otpornosti na ciklicne talase krize u srodnim delatnostima
(niskogradnja-visokogradnja, termo-hidro);

5. Efikasnije i efektivnije uces¢e u ekonomijama koje se brzo razvijaju;

6. Smanjenje neophodnosti za unutrasnjim unakrsnim subvencionisanjem;

7. PoveCanje ekonomske bezbednosti preduzeca uz ocuvanje vrednosti
kompanije, profitabilnosti i radnih mesta;

8. Horizontalno integrisane kompanije imaju vecu sposobnost da uce i prihvate
nove tehnologije.

Horizontalna integracija unutar sistema Energoprojekt je neophodna, kako bi se osigurao
opstanak delatnosti Sistema u dinami¢nom, veoma konkurentnom i sve nesigurnijem
globalnom poslovnom okruzenju koje diktira svetska ekonomska kriza, kao i ispunili
navedeni 1 svi ostali ciljevi postavljeni odlukama Izvr§nog odbora Energoprojekt Holding a.d.
(4. sednica od 3.11.2009. godine, ta¢ka 3) i Upravnog odbora Energoprojekt Holidng a.d.
(7.sednica od 18.11.2009. .tacka 2). kojima je postupak redefinisanja korporativne strukture

zapocet.

Zaklju¢na razmatranja



Period od 1945. godine pa do priblizno sredine 1970-tih godina bio je epoha najmoc¢nijeg
privrednog rasta nazvan i »slavnih trideset«- les trente glorieuses i trendove tog perioda sledio
je 1 Energoprojekt. Osnovan 1951. godine, Energoprojekt je u periodu svog dinami¢nog rasta
imao prepoznatljive organizacione celine Projektovanje i Izgradnju, odnosno organizacionu
formu koja je omogucavala najproduktivnije poslovanje kompanije u periodu rasta ekonomije,
a posle krize i svetskog rata.

Trajanje savremene svetske ekonomske krize, dubina promena i rasplamsavanje sloZzene borbe
za formiranje novog politickog i ekonomskog poretka traze razumevanje privrednog razvoja u
aktuelnom trenutku (razvoj novih tehnologija i ekonomija znanja, ulaganja u energetiku i
infrastrukturu itd), predvidjanje buduc¢ih promena 1 pravovremeno reagovanje na
prilagodjavanju korporativne strukture. Ovo je od suStinske vaznosti, poSto se troSkovi
menjanja strategije i korporativne strukture povecavaju kako potreba za promenom postaje
ociglednija.

Zbog toga ne iznenaduje ¢injenica, da napred navedena analiza pokazuje, da su horizontalne
integracije za sistem Energoprojekt sada najprikladnije redefinisanje korporativne strukture,
kao odgovor na aktuelnu svetsku ekonomsku krizu i krizu sinergije, a u o¢ekivanju novog
rasta svetske ekonomije posle izlaska iz trenutne recesije.

Zapoceti postupak redefinisanja korporativne strukture, odnosno odgovarajuce integracije
sadasnjih zavisnih drustava u sistemu Energoprojekt, u skladu je sa odlukom Skupstine
akcionara Energoprojekt Holding a.d. sa 31. sednice od 27.06.2007. i koristi studiju
konsultanta Roland Berger uz odgovarajuce azuriranje i prilagodjavanje aktuelnim potrebama
uzrokovanim efektima svetske ekonomske krize (studija je inace radjena pre nastanka krize,
pa stoga sada ne moze biti direktno primenjivana u svim aspektima).

Izvr$ni  odbor Energoprojekt Holding a.d. konstatuje da je projekat »Redefinisanje
korporativne strukture sistema Energoprojekt« zapocet na vreme, kao razvojna i suStinska
antikrizna mera u aktuelnom trenutku 1 da dinamiku preostalih aktivnosti na njegovoj
realizaciji treba uskladiti sa  reSavanjem otvorenih pitanja u dosadasnjem postupku
(prvenstveno procene vrednosti zavisnih druStava radi utvrdjivanja vrednosti srazmere
zamena akcija za potrebe statusnih promena, kao i potencijalne prodaje drzavnog paketa
akcija strateSkom partneru). "

Po zaklju¢enom razmatranju, imajuci u vidu preostale aktivnosti na realizaciji projekta
»Redefinisanje korporativne strukture sistema Energoprojekt« i sagledano vreme za reSavanje
otvorenih pitanja vezanih za procene vrednosti zavisnih druStava radi utvrdjivanja vrednosti
srazmere zamene akcija i potencijalnu prodaju drzavnog paketa akcija strateSkom partneru,
kao i relevantne zakonske odredbe (posebno odredbe o sainjavanju finansijskih izvestaja-
zakljuénih racuna), na predlog IzvrSnog odbora Energoprojekt Holding a.d. i Generalnog
direktora, Upravni odbor Energoprojekt Holding a.d. doneo je slede¢u

ODLUKU

Usvaja se revidovan dinamicki plan projekta »Redefinisanje korporativne strukture sistema
Energoprojekt«, u prilogu.



Nalaze se Upravnim odborima zavisnih drustava obuhvacenih projektom "Redefinisanje
korporativne strukture Sistema Energoprojekt® da u skladu sa revidovanim dinamickim
planom, po potrebi, izvrSe odgovarajuce izmene ranije usvojenih odluka.

Navedene statusne promene se odnose na zavisna drustva iz sistema Energoprojekt i iste ne
ukljucuju Energoprojekt Holding a.d. kao mati¢nu kompaniju.

Tokom sprovodenja aktivnosti na projektu, do okon¢anja zakonom predvidenih postupaka,
sadasnja zavisna druStva ¢e normalno obavljati svoje poslovne aktivnosti.

Saglasno usvojenoj dinamici, statusne promene zavisnih drustava ¢e otpoceti po donoSenju
odgovarajucih odluka na skupStinama akcionara zavisnih drustava i planira se da postupak
bude okoncan do kraja 2010. godine.

Shodno ¢lanu 8. Pravilnika o sadrzini i na¢inu izveStavanja javnih drustava, Izvestaj o bitnim
dogadajima bice objavljen u dnevnom listu koji se prodaje na celoj teritoriji Republike Srbije.

Energoprojekt Holding a.d.
Generalni direktor

Vladan Pirivatri¢, dipl.ing.



